



































2001 年から今日に至るまで 3 段階に分けて，














ソニックは，2000 年に約 1.6 ヶ月の在庫を保有
していたが，2007 年には 1.2 ヶ月を下回ること
に成功している 3）。
さらに，カシオ計算機は 2003 年から 2005 年
にかけて，電子辞書事業で在庫削減活動に取り
組み，2002 年まで 3 を超えていた在庫の保有を，
2003 年 3 月期に 2.7，2004 年 3 月期に 2.0，2005
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2003 年当時約 600 社あった調達先を 2005 年に
は 3 割程度減らし，生産部門側では，計画立案








管理システムを構築し，2010 年度に在庫 70 億
円削減を計画しているという 5）。このシステム
は，国内外にある生産 6 拠点と物流 5 拠点で



















































































































































































































































































は衝撃的であった。"The End of the Business 
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険といった在庫を持たない産業の雇用が 45%
に達したという。また機会設備投資に占めるコ
ンピュータ投資の割合は 95 年の 15% から 97
年に 35% を記録している。また米国商務省の
GDP 統計では，米国の設備投資に占める輸入
依存度は 50% を越え，商品輸入の GDP に占め
る割合も 30% を越え，グローバル経済が大き
く進展していることをうかがわせている。加え






































































































本稿のテーマである IT 時代とは，90 年代
後半以降のことであるから，第 13 循環（99 年
1 月～ 02 年 2 月）と第 14 循環（02 年 2 月～）
がこれに該当する時期ということになる。第
13 循環は 38 ヶ月であり，概ね「キチンの波」
の想定である約 40 ヶ月に沿っている。また，
この時期には IT 投資が旺盛に行われ「IT 景気」











在 庫（=Inventory：I） と 出 荷（=Shipment：
S）の増加率を，それぞれΔ I，Δ S としよう。
縦軸に在庫増加率，横軸に出荷在庫率を各時期
の観測ポイントを取ると，図 2 にあるように描
谷 山 谷 拡大期８月） 後退期（月） 全期間（月）
第１循環 1951 年 6 月 1951 年 10 月 － 4 －
第 2 循環 1951 年 10 月 1954 年 1 月 1954 年 11 月 27 10 37
第 3 循環 1954 年 11 月 1957 年 6 月 1958 年 6 月 31 12 43
第 4 循環 1958 年 6 月 1961 年 12 月 1962 年 10 月 42 10 52
第 5 循環 1962 年 10 月 1964 年 10 月 1965 年 10 月 24 12 36
第 6 循環 1965 年 10 月 1970 年 7 月 1971 年 12 月 57 17 74
第 7 循環 1971 年 12 月 1973 年 11 月 1975 年 3 月 23 16 39
第 8 循環 1975 年 3 月 1977 年 1 月 1977 年 10 月 22 9 31
第 9 循環 1977 年 10 月 1980 年 2 月 1983 年 2 月 28 36 64
第 10 循環 1983 年 2 月 1985 年 6 月 1986 年 11 月 28 17 45
第 11 循環 1986 年 11 月 1991 年 2 月 1993 年 10 月 51 32 83
第 12 循環 1993 年 10 月 1997 年 5 月 1993 年 1 月 53 20 73
第 13 循環 1993 年 1 月 2000 年 11 月 2002 年 2 月 23 15 38
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Δ S2/ Δ T2 < 0 となり，やがて景気後退期であ
る第 2 象限（Δ S < 0）に突入する。第 2 象限
では，在庫は増加（Δ I > 0）を続け，出荷も
減少（Δ S < 0）をするが，この後半期に，十
分な出荷減少のシグナルとして，在庫増加の減
少率が緩んでくる（Δ S2/ Δ T2 < 0）。こうし
て在庫増加率はついにマイナス（Δ I < 0）を
迎え，第 3 象限に突入するが，ここでは出荷も
減少（Δ S < 0））し続けるため，「不況」の時
期となる。しかし，在庫の減少率が，出荷の減
少率より大きくなると（Δ S -ΔI > 0）と「谷」
を脱する。こうして市場では，徐々に出荷が増
加（Δ S > 0）に転じ，在庫の減少率が減って

















図 3 が，第 13 循環（99 年 1 月～ 02 年 2 月）
である。第 13 循環は期間が 38 ヶ月となってお
り，（理論的な想定通り）綺麗なサイクルを描
いていることが確認できる。政府発表による景
気の「谷」とされる 1999 年第 1 四半期，およ
び「山」とされる 2000 年第 4 四半期は，第 1
象限と第 3 象限に入っている。また在庫前年比
の増加は最大でも 6% 以内である。
図 4 が第 14 循環（02 年 2 月～ 09 年 6 月）
である。この時期は 2 つのことが特徴的であ






















続いて，95 年以前，つまり IT の発展がまだ
全面的でなかった時期である第 11 循環（86 年
11 月～ 93 年 10 月）と第 12 循環（93 年 10 月
～ 99 年 1 月）についてみてみよう。予想とし
ては，上で確認した第 13 循環，第 14 循環とは
異なり，好況時における在庫上昇率はより高く，
また後退期もそれほどスピード対応できていな







12 循環では，第 1 象限において 2 回ほど蛇行
がみられ 3 回目に第 2 象限に移っている。さら

















加率は最大で 12% を超え，第 12 循環では最大






第 13 循環が 3 つ，第 14 循環が 2 つという具合
に減っており，市場の収縮に合わせて出荷を減















平均 ▲ 0.240 ▲ 1.878
標準誤差 0.942 0.945 標準誤差 1.891 1.371
中央値（メジアン） 3.436 2.322 中央値（メジアン） 1.303 ▲ 0.887
標準偏差 4.987 5.003 標準偏差 6.552 4.749
分散 24.865 25.030 分散 42.933 22.556
尖度 ▲ 1.085 ▲ 1.166 尖度 ▲ 1.151 ▲ 1.255
歪度 ▲ 0.307 0.240 歪度 ▲ 0.590 ▲ 0.317
最小 ▲ 7.003 ▲ 4.956 最小 ▲ 11.542 ▲ 9.081
最大 9.786 12.112 最大 7.630 4.591




平均 0.145 ▲ 0.639
標準誤差 0.918 0.962 標準誤差 1.749 0.804
中央値（メジアン） 1.327 0.258 中央値（メジアン） 3.041 1.151
標準偏差 4.206 4.408 標準偏差 9.419 4.330
分散 17.690 19.431 分散 88.726 18.751
尖度 ▲ 0.921 ▲ 0.456 尖度 7.569 0.289
歪度 ▲ 0.387 ▲ 0.455 歪度 ▲ 2.819 ▲ 1.146
最小 ▲ 6.821 ▲ 9.621 最小 ▲ 33.533 ▲ 10.486
最大 7.200 6.649 最大 6.732 4.498















究所（National Bureau of Economic Research:
NBER）が景気循環について発表している。そ
れによると，表 4 のように米国では，戦後 11
の景気循環を経験している。90 年代後半は，
ちょうど第 10 循環にあたるが，この時の景気
















ところで，米国の第 10 循環（91 年 3 月～ 01









できる。01 年 11 月のいわゆる米国の「IT バ
ブルの崩壊」は，第 2 象限のプロットが 1 つで
第 3 象限へ突入している。図 8 では，第 1 象限
付近で蛇行がみられ，リーマンショックによる
谷 山 谷 拡大期８月） 後退期（月） 全期間（月）
第１循環 1945 年 10 月 1948 年 11 月 1949 年 10 月 37 11 48
第 2 循環 1949 年 10 月 1953 年 7 月 1954 年 5 月 45 10 55
第 3 循環 1954 年 5 月 1957 年 8 月 1958 年 4 月 39 8 47
第 4 循環 1958 年 4 月 1960 年 4 月 1961 年 2 月 24 10 34
第 5 循環 1961 年 2 月 1969 年 12 月 1970 年 11 月 106 11 117
第 6 循環 1970 年 11 月 1973 年 11 月 1975 年 3 月 36 16 52
第 7 循環 1975 年 3 月 1980 年 1 月 1980 年 7 月 58 6 64
第 8 循環 1980 年 7 月 1981 年 7 月 1982 年 11 月 12 16 28
第 9 循環 1982 年 11 月 1990 年 7 月 1991 年 3 月 92 8 100
第 10 循環 1991 年 3 月 2001 年 3 月 2001 年 11 月 120 8 128
第 11 循環 2001 年 11 月 2007 年 12 月 － 73 － －
表４　戦後米国の景気　全米経済研究所（NBER）景気循環日付決定委員会
表５　日米景気循環の比較
景気循環数 拡大期 後退期 平均期間
日本 14 36.7 16.2 51.1






















的にみた場合の在庫率（= 在庫 / 出荷）の歴史
的な検討をする。
図７　米国第10循環（91年3月～01年11月） 図８　米国第11循環（01年11月～09年6月）
図９　Total Business Inventories /Sales Ratios: 2000 to 2009














































































データの期間（1958 年～ 2009 年）が長いので，
通期で分析を行なうよりも，2 期間に分けて分
析を行なうと，劇的な結果を得る。2 期間とは，
米国第 4 ～ 9 循環（1958 年～ 91 年），第 10 ～
11 循環（1991 年～ 09 年）であり，後半が「ニュー
エコノミー」勃興時の 90 年代における景気拡
大の時期と重なる。それぞれ，結果は図 11 11 ）
と図 12 である。
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2 ）北澤（2009）5-8 ページ 
3 ） 在庫の保有は，パナソニック（旧松下電器産業）
のアニュアルレポートより，「在庫回転期間 = 連
結棚卸資産 / 連結売上高× 12 ヶ月」として算出
している。
4 ） h t t p : / / i t p r o . n i k k e i b p . c o . j p / a r t i c l e /
NEWS/20060529/239198/（アクセス 2009 年 12
月 28 日）
5 ） h t t p : / / j p . r e u t e r s . c o m / a r t i c l e /
idJPnTK021929620081201（アクセス 2009 年 12
月 28 日）
6 ）置塩（1988）60 ページ～ 65 ページ
7 ）国領（1995）128-9 ページ
８） 実際の米国経済は，2001 年 3 月まで 120ヶ月とい
う戦後最長の景気拡大を経験する。
9 ）佐藤（2000）26 ページ
10）Gerard, Adams F.（2003） 35-39 ページ





参 考 文 献
 Drucker,P.F. The Last Word/ 窪田恭子訳 （2005）「ド
ラッカーの遺言」講談社
 Gerard, Adams F. （2003）‘The New Economy:
E-Conpmics after the Dot-Com Crash’（ 邦 訳 :
F.G. アダムス / 熊坂侑三訳 （2005）「E ビジネス
の経済学」日本評論社）





 Harrod, R.F. （1936） The Trade Cycle: An essay. 
（1961） reprint, Augustus M. Kelley.:New York
 Harrod, R.F.（1948） Towards a Dynamic Economics, 
Macmillan:London
 H a y e k ,  F .  A .（ 1 9 2 9） G e l d t h e o r i e  u n d 
konjunkturtheorie, Holder Pichler Tempsky, 
Vienne & Leipzig : English translation by N. 
Kaldor & H M Croomeen （1933）, Monetary 
theory and The trade Cycle, Jonathan Cape: 
London, Reprinted in 1966, Augustus M. Kelley 
Reprinted in 1978: New York（野口弘毅訳（1935）
「貨幣理論と景気理論」森山書店古賀勝次郎 / 谷
口洋二 / 他訳（1989）『ハイエク全集 第一巻 貨
幣理論と景気循環 / 価格と生産』春秋社）
Hayek, F. A. （1931） Prices and Production, Routledge 
London, 2nd edition, revision and enlargement in 
1935, Routledge & Kegan Paul London（豊崎稔
訳（1934）「貨幣と景気変動」高陽書院 改題 （1939）:
古賀勝次郎/谷口洋二/ 他訳 （1989）『価格と生産』
「ハイエク全集 第一巻 貨幣理論と景気循環 / 価
格と生産」春秋社）
Hicks, J.R.（1950） A contribution to the theory of the 
Trade Cycle, Oxford（古谷弘訳 ［1951］ 景氣循環
論 岩波書店）
Kaldor, N. （1940）  "A Model of the Trade Cycle", 
Economic Journal, Vol.50, p.78-92. Reprinted in 





Growth, 1980 edition, New York: Holmes and 
Meier. 
 Kalecki, M. （1954） Theory of Economic Dynamics: 
An essay on cyclical and long- run changes in 




Samuelson, P. A. （1939） “Interaction Between 
the Multiplier Analysis and the Principle 
of Acceleration” Review of Economics and 




 Sweezy,P.M.（1942） The Theory of Capitalist 
Development: Principles of Marxian Political 
Economy, Oxford University Press （都留重人訳 
（1967）『資本主義発展の理論』（新評論）
 Weber,S.  （1997） “The End of the Business Cycle?” 
Foreign Aﬀairs, Vol.76, No.4
 Schumpeter, J .A. （1939） Business Cycles-A 
Theoretical, Historical, and Statistical Analysis 
of Capitalist Process, McGraw-Hill, New York （金
融経済研究所訳（1958）「景気循環論―資本主義
過程の理論的・歴史的・統計的分析」有斐閣）
Williams, T. et all （1994） “How far from Japan? ; A 
case study of Japanese press  shop practice and 
management calculation” in  Elgar, T.& Smith, C. 













報 1998 年 4 月号 
国領二郎 （1995）「オープンネットワーク経営」日本経
済新聞社
佐藤尚規 （2000）「ネットビジネス革命」日本実業出版
林正樹・井上照幸・小阪隆英編 （2001）「情報ネットワー
ク経営」ミネルヴァ書房
松井正之・藤川裕晃・石井信明 （2009）「需給マネジ
メント」朝倉書店
脇田成（2007）「在庫循環図のモデルと計量分析」（浅
子和美・宮川努「日本経済の構造変化と景気循環」
所収）東京大学出版会
SGCIME 編（2008）「グローバル資本主義と景気循環」
御茶ノ水書房
情報技術と景気循環―出荷・在庫統計の視点から―
Page:17無断転載禁止　
